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SECTOR 
UPDATE 

9 September 2026 Petrochemical 
 Valuation สะท้อน petrochemical product price spread ทีสู่งแล้ว 
   

เราปรบัลดน า้หนักการลงทุนเป็น “เท่ากับตลาด” จากเดิม “มากกว่าตลาด” ส าหรบักลุ่มปิโตรเคมี โดย
แม้เรายังคงมีมุมมองเชิงบวกว่าส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมี (petrochemical product price 
spread) ทัง้สายโอเลฟินส ์(olefins) และสายอะโรเมติกส ์(aromatics) จะยงัคงสงูขึน้ YoY ใน 2H26E 
โดยมีแรงหนุนจากภาพรวมอตุสาหกรรมท่ีเห็นอุปทานท่ีไดร้บัผลกระทบเชิงลบทัง้ทางตรงและทางออ้ม
จากสงครามระหว่างอิสราเอล/สหรฐัอเมริกา (US)-อิหร่าน แต่เราเชื่อว่าจุดสูงสุดของปีไดผ้่านไปแลว้
สอดคลอ้งกบัปริมาณการผลิตท่ีเริ่มฟ้ืนตวั 
ดชันีกลุ่มปิโตรเคมีปรบัตวัขึน้ 54.5% และ outperform SET 39.5% ในช่วง 6 เดือนท่ีผ่านมา ตาม
แนวโนม้ petrochemical product price spread ท่ีปรบัตวัดีขึน้ตามภาพรวมอตุสาหกรรมปิโตรเคมีที่มี
ความตงึตวัมากขึน้จากภาวะอปุทานขดัขอ้ง (supply shortage) จากผลกระทบจากสงคราม ทัง้นี ้ เรา
มองว่าราคาหุน้ในกลุ่มปิโตรเคมีท่ีปรบัตวัขึน้ในช่วงท่ีผ่านมาไดส้ะทอ้นปัจจยับวกไปมากแลว้ แมเ้ราเชื่อ
ว่า petrochemical product spread จะทรงตวัสงูไดต้ลอดทัง้ปีจากผลกระทบจากสงครามท่ียืดเยือ้นาน
กว่าคาด แต่เราเชื่อว่าจดุสงูสดุของปีไดผ้่านไปแลว้ ทัง้นี ้ ค  าแนะน าส าหรบัหุน้ปิโตรเคมีที่เราดแูล คือ 
PTTGC (ถือ/เป้า 46.00 บาท), SCC (ซือ้/เป้า 290.00 บาท), และ IVL (ซือ้/เป้า 28.00 บาท) 

Event: Industry update 
❑ ปริมาณการผลิตปิโตรเคมีทีสู่ญเสียเร่ิมกลับมา บริษัทท่ีปรกึษา Chemical Market Analytics 
(CMA) และ Independent Commodity Intelligence Services (ICIS) ไดป้ระเมินว่า การสญูเสีย
ปริมาณการผลิตผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีในจีนและประเทศเอเชียเหนือ (NA) อื่นๆจากผลกระทบของ
สงครามอิสราเอล/US-อิหรา่นนัน้ลดลงในเดือน มิ.ย.2026 (HDPE: 12%, PP: 9%-10%) เทียบกับเดือน 
เม.ย.2026 (HDPE: 16%-42%, PP: 13%-34%) ในขณะเดียวกัน การสญูเสียปริมาณการผลิตของ
เอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ (SEA) มีแนวโนม้สงูขึน้ในช่วงเวลาเดียวกนั (จาก 33%-39% เป็น 34%-41%) 
ส่วนตลาดเอเชียใต ้(อินเดีย) (SA) มีภาพท่ีผสมกนั ท าใหเ้ราเชื่อว่า petrochemical price spread ส่วน
ใหญ่จะทรงตวัในระดบัสงูไดต้ลอดทัง้ปี 2026E 
❑ Petrochemical product price spread มีแนวโน้มผ่านจุดสูงสุดของปีแล้วแต่ยังทรงตัว
ในระดับสูงใน 2H26E เราเชื่อว่า petrochemical product price spread ของหลายๆผลิตภณัฑ์
น่าจะผ่านจดุสงูสดุของปีไปแลว้และไดอ้่อนตวัลง QTD ใน 3Q26E ตามภาพรวมตลาดปิโตรเคมีที่มี
ความตงึตวันอ้ยลง โดยเราพบว่า HDPE-naphtha spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD432/ton ในเดือน ส.ค.2026 
เทียบกับ USD557/ton ในเดือน เม.ย.2026 ขณะที่ PP-naphtha spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD388/ton ใน
เดือน ส.ค.2026 ลดลงจากจุดสงูสดุในเดือน มิ.ย.2026 ท่ี USD525/ton ในทิศทางเดียวกนั PX-naphtha 
spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD292/ton ในเดือน ส.ค.2026 เทียบกบั USD384/ton ในเดือน มิ.ย.2026 และ 
BZ-naphtha spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD181/ton ในเดือน ส.ค.2026 เทียบกบัจุดสงูสดุท่ี USD199/ton ใน
เดือน มิ.ย.2026 นอกจากนี ้Asia Industry Integrated PET spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD184/ton ในเดือน 
ก.ค.2026 ลดลงจาก USD279/ton ใน 2Q26  

Valuation/Catalyst/Risk 
หลงัจากท่ีเราไดป้รบัเพิ่มน า้หนกัการลงทนุในครัง้ที่แลว้ SETPETRO ไดป้รบัตวัขึน้มา 26% ในขณะที่ 
หุน้ท่ีเราดแูลปรบัตวัขึน้มาในช่วง 13%-40% เราจึงเชื่อว่า valuation ในปัจจบุนัไดส้ะทอ้นภาพรวม 
petrochemical product price spread ไปมากแลว้ เราจึงเราลดน า้หนกัการลงทนุเป็น “เท่ากบัตลาด” 
จากเดิม “มากกว่าตลาด” ส าหรบักลุ่มปิโตรเคมี อย่างไรก็ดี แมเ้ราเชื่อว่าบริษัทในกลุ่มปิโตรเคมีได้
รายงานก าไรท่ีสงูที่สดุของปีไปแลว้ใน 2Q26 แต่เราเชื่อว่าบริษัทเหล่านีจ้ะยงัคงรายงานผลประกอบการ
ท่ีสงูขึน้ YoY ใน 2H26E ตามแนวโนม้ petrochemical product spread ท่ียงัทรงตวัในระดบัสงูจาก
ผลกระทบของสงครามอิสราเอล/US-อิหรา่นท่ียืดเยือ้ 

Recommendation Neutral (downgraded) 
  
Petrochemical sector’s performance  

 
Source: Aspen 
 

  

 

 

 
Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute 22.0% 25.9% 54.5% 38.8% 
Relative to SET 21.4% 22.0% 39.5% 10.7% 

 

 

Analyst: Panuwat Nivedmarintre, IAA (Reg. no. 052365) 
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Fig 1: Peer comparison 

 

Source: Bloomberg, DAOL 

❑ อุปทาน olefins ใน NA เร่ิมกลับมา ขณะที ่SEA ยังคงได้รับผลกระทบจากสงคราม 
สงครามอิสราเอล/US-อิหร่านซึ่งเริ่มขึน้เมื่อวนัท่ี 28 ก.พ.2026 และการปิดเสน้ทางเดินเรือผ่าน Strait of Hormuz ไดส้่งผล
กระทบอย่างต่อเน่ืองต่อก าลังการผลิตปิโตรเคมีในเอเชียจากการท่ีไม่สามารถน าเข้าวัตถุดิบ (feedstock) เช่น แนฟทา 
(naphtha) ได ้อย่างไรก็ดี ผลกระทบเชิงลบนีด้เูหมือนจะลดลงในช่วงปลาย 2Q26 ท่ีผ่านมา 
บริษัทท่ีปรกึษา CMA และ ICIS ไดป้ระเมินว่าการสญูเสียปริมาณการผลิตผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีในจีนและประเทศเอเชียเหนือ 
(NA) อื่นๆจากผลกระทบของสงครามอิสราเอล /US-อิหร่านนั้นลดลงในเดือน มิ.ย.2026 เทียบกับเดือน เม.ย.2026 ใน
ขณะเดียวกัน การสูญเสียปริมาณการผลิตของเอเชียตะวันออกเฉียงใต ้(SEA) มีแนวโนม้สูงขึน้ในช่วงเวลาเดียวกัน ส่วน
ตลาดเอเชียใต้ (อินเดีย) (SA) มีภาพท่ีผสมกัน โดยส าหรับผลิตภัณฑ์ HDPE อัตราการสูญเสีย (production loss rate) 
ลดลงเหลือ 12%/12%/16% ของก าลังการผลิตทั้งหมดในตลาดนั้นๆใน มิ.ย.2026 ส าหรับจีน NA และ SA เทียบกับ 
16%/42%/20% ตามล าดับ ในเดือน เม.ย.2026 แต่ production loss rate ของ HDPE ใน SEA สูงขึน้เล็กนอ้ยจาก 33% 
เป็น 34% ส่วน PP นัน้ production loss rate ของจีนและ NA ลดลงเหลือ 9%/10% จาก 13%/34% ผิดกบั SEA และ SA ท่ี
สูงขึน้เป็น 41%/49% จาก 39%/42% ในช่วงเวลาเดียวกัน ขณะเดียวกัน production loss rate ของ HDPE ใน SEA และ 
SA กลบัสงูขึน้จาก 33%/39% เป็น 34%/41% ส าหรบัผลิตภณัฑส์าย aromatics ภาพรวมจะผสมกัน โดย BZ production 
loss rate นั้นลดลงหมดในทุกตลาด (จีน , NA, SEA, SA) โดยลดลงเหลือ 2%/4%/5%/5% ใน มิ .ย.2026 จากเดิม 
4%/7%/6%/6% ในเม.ย.2026 ในขณะเดียวกัน PX production loss rate ลดลงเหลือ 12%/12% เป็น 20%/13% ส าหรบั
ตลาด NA และ SA ส่วน จีนและ SEA เห็น production loss rate สงูขึน้เป็น 12%/10% จาก 9%/9% 
ทั้งนี ้ด้วยแนวโน้ม production loss rate ท่ีลดลงซึ่งสะท้อนให้เห็นถึงภาพรวมตลาดท่ีมีความตึงตัวน้อยลง เราเชื่อว่า
petrochemical product price spread ของผลิตภัณฑ์ส่วนใหญ่น่าจะผ่านจุดสูงสุดของปีไปแล้ว  แต่เราก็คงมุมมองว่า 
petrochemical product price spread จะทรงตวัอยู่ในระดบัสงูไดต้ลอดทัง้ปี 2026E 
 

Fig 2: HDPE production loss rate (Apr 2026 vs Jun 2026) Fig 3: PP production loss rate (Apr 2026 vs Jun 2026) 

  
Source: CMA (Spring 26), ICIS, S&P Global, CCF Group, TOP’s Estimation, DAOL Source: CMA (Spring 26), ICIS, S&P Global, CCF Group, TOP’s Estimation, DAOL 
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SECTOR 
UPDATE 

Fig 4: PX production loss rate (Apr 2026 vs Jun 2026) Fig 5: BZ production loss rate (Apr 2026 vs Jun 2026) 

  
Source: CMA (Spring 26), ICIS, S&P Global, CCF Group, TOP’s Estimation, DAOL Source: CMA (Spring 26), ICIS, S&P Global, CCF Group, TOP’s Estimation, DAOL 

❑ Petrochemical product price spread น่าจะผ่านจุดพีคแล้วแต่ยังมีแนวโน้มสูงขึน้ YoY ใน 2H26E 
ตัง้แต่สงครามระหว่างอิสราเอล/US-อิหร่าน เริ่มขึน้เมื่อวนัท่ี 28 ก.พ.2026 petrochemical product price spread ของแต่
ละผลิตภณัฑไ์ดป้รบัตัวสงูขึน้ในช่วงหลายเดือนท่ีผ่านมา แมว่้ารูปแบบอาจแตกต่างกันขึน้อยู่กับภาพรวมตลาด  อุปสงค/์
อุปทาน), กระแสการคา้ (trade flow) ของแต่ละผลิตภัณฑ์, และส่วนแบ่งการตลาด (market share) ของการส่งออกจาก
ตะวันออกกลางเทียบกับตลาดโลก โดย olefins spread (PE/PP) ไดป้รบัตัวสูงขึน้ตัง้แต่เริ่มสงครามจากการท่ี trade flow 
ของทัง้วตัถุดิบ (feedstock) และผลิตภณัฑจ์ากตะวนัออกกลางไดห้ยุดชะงกัลง ขณะท่ี aromatic spread (PX/BX) ปรบัตวั
ลงก่อนในช่วงแรกจากเน่ืองจากราคา naphtha feedstock ท่ีสงูขึน้ 

ทัง้นีเ้มื่อท าการวิเคราะหแ์นวโนม้ petrochemical product price spread รายเดือนแลว้ เราเชื่อว่า petrochemical product 
price spread ของหลายๆผลิตภัณฑ์น่าจะผ่านจุดสูงสุดของปีไปแล้วและได้อ่อนตัวลง QTD ใน 3Q26E ตามภาพรวม
ตลาดปิโตรเคมีท่ีมีความตึงตัวนอ้ยลง โดยเราพบว่า HDPE-naphtha spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD432/ton ในเดือน ส.ค.2026 
เทียบกบั USD557/ton ในเดือน เม.ย.2026 ขณะที่ PP-naphtha spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD388/ton ในเดือน ส.ค.2026 ลดลง
จากจดุสงูสดุในเดือน มิ.ย.2026 ท่ี USD525/ton ในทิศทางเดียวกัน PX-naphtha spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD292/ton ในเดือน 
ส.ค.2026 เทียบกับ USD384/ton ในเดือน มิ.ย.2026 และ BZ-naphtha spread เฉลี่ยอยู่ท่ี USD181/ton ในเดือน ส.ค.
2026 เทียบกับจุดสงูสุดท่ี USD199/ton ในเดือน มิ.ย.2026 นอกจากนี ้Asia Industry Integrated PET spread เฉลี่ยอยู่ท่ี 
USD184/ton ในเดือน ก.ค.2026 ลดลงจาก USD279/ton ใน 2Q26  
 

Fig 6: Petrochemical product price spread trend 

 

Source: PTTGC, DAOL 
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SECTOR 
UPDATE 

 
Fig 7: Asia Industry Integrated PET Spread trend Fig 8: EMEA Industry Integrated PET Spread trend 

  
Source: IVL, DAOL Source: IVL, DAOL 

❑ ปรับลดน ้าหนักการลงทุนเป็น “เท่ากับตลาด” ส าหรับกลุ่มปิโตรเคมี 
หลังจากท่ีเราไดป้รับเพิ่มน า้หนักการลงทุนในครัง้ท่ีแล้ว (บทวิเคราะห์ “ภาพรวมอุตสาหกรรมมีความแข็งแกร่งขึ้นจาก
สงคราม”, Petrochemical, 29 พ.ค.2026) SETPETRO ไดป้รบัตวัขึน้มา 26% ในขณะท่ี หุน้ท่ีเราดูแลปรบัตวัขึน้มาในช่วง 
13%-40% เราจึงเชื่อว่า valuation ในปัจจบุนัไดส้ะทอ้นภาพรวม petrochemical product price spread ไปมากแลว้ เราจึง
ปรบัลดน า้หนกัการลงทนุเป็น “เท่ากบัตลาด” จากเดิม “มากกว่าตลาด” ส าหรบักลุ่มปิโตรเคมี อย่างไรก็ดี แมเ้ราเชื่อว่าบริษัท
ในกลุ่มปิโตรเคมีไดร้ายงานก าไรท่ีสงูที่สดุของปีไปแลว้ใน 2Q26 แต่เราเชื่อว่าบริษัทเหล่านีจ้ะยงัคงรายงานผลประกอบการท่ี
สูงขึน้ YoY ใน 2H26E ตามแนวโนม้ petrochemical product spread ท่ียังทรงตัวในระดับสูงจากผลกระทบของสงคราม
อิสราเอล/US-อิหรา่นท่ียืดเยือ้ ทัง้นีเ้รามีค  าแนะน าและราคาเป้าหมายส าหรบัหุน้ท่ีเราดแูล ดงันี ้

• PTTGC: เราคงค าแนะน า "ถือ" ท่ีราคาเป้าหมายปี 2026E ท่ี 46.00 บาท อิง PBV เป้าหมายท่ี 0.66x  ประมาณ -
0.5SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PBV 5 ปียอ้นหลงั) ทัง้นี ้แมเ้ราเชื่อว่าบริษัทจะเห็นผลประกอบการท่ีดีขึน้ YoY ใน 3Q26E 
ตาม olefins spread และส่วนต่างราคาผลิตภณัฑน์ า้มนัและราคาน า้มนัดิบ (crack spread) ท่ีสงูขึน้จากสงคราม
แต่เราก็คาดว่าก าไรของบริษัทน่าจะแตะระดับสูงสุดของปีไปแล้วใน 2Q26 โดยมี upside ท่ีเป็นไปไดจ้ากการ
ประกาศศกึษาความเป็นไปไดร้่วมกบั SCC ในการตัง้บริษัทรว่มทนุในธุรกิจ olefins และ polyolefins 

• SCC: เราคงค าแนะน า “ซือ้” ท่ีราคาเป้าหมายปี 2026E ท่ี 290.00 บาท อิงวิธี SOTP ทัง้นี ้เราคาดว่าบริษัทจะเห็น
ปริมาณขายผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีท่ีลดลง YoY, QoQ จากผลกระทบจากการหยุดการด าเนินต่อเน่ืองของโรงแครก
เกอรร์ะยองโอเลฟินส ์(ROC) และ Long Son Petrochemical (LSP) ขณะท่ี olefins spread มีแนวโนม้อ่อนตัว 
QoQ อย่างไรก็ดี เราเห็นถึง upside ท่ีเป็นไปไดท่ี้เกิดจาก JV ระหว่าง SCC และ PTTGC  

• IVL: เราคงค าแนะน า “ซือ้” ท่ีราคาเป้าหมายปี 2026E ท่ี 28.00 บาท อิง P/BV เป้าหมาย ท่ี 1.18x  เทียบเท่า -
0.6SD ต  ่ากว่าค่าเฉลี่ย 5 ปียอ้นหลงั) เราเชื่อว่าบริษัทจะเห็นผลประกอบการฟ้ืนตวั YoY แมอ้าจจะอ่อนตวั QoQ 
ตามแนวโนม้ Industry Integrated PET spread ท่ีปรบัสู่ระดบัปกติมากขึน้ 
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completeness of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. DAOL SEC has no intention to solicit investors to buy or sell any securities in this report. In addition, DAOL SEC does not guarantee returns 
nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved. 
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Fig 9: Petrochemical sector’s PBV band Fig 10: SETPETRO index performance vs SET 

  
Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, DAOL 

 

Fig 11: SCC’s PBV band Fig 12: SCC share prices vs profits 

  
Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, DAOL 

 

Fig 13: PTTGC’s PBV band Fig 14: PTTGC share price vs SET 

  
Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, DAOL 
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Fig 15: IVL’s PBV band Fig 16: IVL share prices vs profits 

  

Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, DAOL 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2025 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ความหมาย 

90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงไ ด้ ผล
ส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการ
ประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนใน
หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่
เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้  
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

 DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 
“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหต ุผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเส่ียงของตลาดที่เพิ่มขึน้ หรือลดลงในขณะนั้น 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information that 
companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to 
the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance 
of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-
public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is not a recommendation 
for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own 
judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. No 
representation or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the 
CGR report or the information used. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY The stock presents a good buying opportunity as it appears undervalued and/or will appreciate in the medium term. 
A return of the stock, excluding dividend, is expected to exceed 10%.  

HOLD The stock lacks a catalyst in the medium to long term, and there is uncertainty regarding earnings growth. A return 
of the stock is expected to be between 0% and 10%. 

SELL The stock appears overvalued and/or will perform poorly in the medium to long term, while there is major challenge 
at a company.  

Notes: The expected returns may be subject to change at any time without notice.  



 

Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC makes no representation as to the accuracy and 
completeness of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. DAOL SEC has no intention to solicit investors to buy or sell any securities in this report. In addition, DAOL SEC does not guarantee returns 
nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ  ประเทศไทย) จ ากดั  มหาชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้  าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ  ประเทศไทย) จ ากดั  มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บบันีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รับผิดชอบต่อส่ิงแวดล้อมและสังคมระดับใด โดยทาง DAOL SEC ให้ความใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทที่มีการพัฒนาที่ยั่งยืน จึงได้จัดท าเกณฑ์ใน
การให้คะแนน ESG ส าหรับหุ้นที่เรา Cover อยู่ ส าหรับหลักเกณฑ์ในการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ด้าน ดังนี้ 
❑ การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การที่บริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพื่อจัดการสิ่งแวดล้อมอย่าง
ชัดเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟื้นฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาติที่ได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเราใช้
เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทนั้นๆ มีสัดส่วนรายได้ที่ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อมเท่าไหร่ 
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) การที่บริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเนื่องและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่ค้าให้มีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนที่บริษัทมีความ
เกี่ยวข้องให้เติบโตอย่างยั่งยนื ซึ่งเราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ที่ไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ที่เกี่ยวข้องกบั
บบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (Governance) การที่บริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงที่ชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอร์รัปชั่น ตลอดจนดูแลผู้มีส่วนได้เสีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีให้แก่ภาครัฐอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใช้เกณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ที่ DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดับ ได้แก่  
 

Excellent (5) Very Good (4) Good (3) Satisfactory (2) Pass (1) 
 
ส าหรับบริษัทที่มีข้อมูลไม่เพียงพอในการประเมินจะได้ rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environmental, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future 
financial performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environmental criteria consider how the company safeguards the environment and conserves natural resources. DAOL 

SECURITIES (THAILAND) calculates how much revenue derives from a business operation that can be harmful to the 
environment.  

❑ Social criteria examine how it manages relationships with employees, suppliers, customers, and the communities where it 
operates. It also consists of employee welfare. DAOL SECURITIES (THAILAND) analyzes the company’s non-financial 
statement reports (news and announcements), including NGO-related activities, retrieved from Bloomberg.  

❑ Governance ensures a company uses accurate and transparent accounting method, internal controls, risk assessments, 
shareholder rights, and anti-corruption policies. DAOL SECURITIES (THAILAND) relates the IOD’s CG rating system. 

DAOL SECURITIES (THAILAND)’S ESG Scale of Ratings 
 

Excellent (5) Very Good (4) Good (3) Satisfactory (2) Pass (1) 

 
DAOL SECURITIES (THAILAND) assigns an “n.a.” to notify an insufficient information. 


